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Abstrak  
Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Return On Asset (ROA), Debt to 
Equity Ratio (DER), Net Profit Margin (NPM), Total Asset Turn Over (TATO), dan 
Cash Ratio (CR) terhadap Return Saham. Populasi yang digunakan dalam penelitian ini 
adalah seluruh perusahaan property dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia periode 2014 – 2017. Metode pengambilan sampel menggunakan purposive 
sampling, dengan metode tersebut diperoleh sampel sebanyak 27 perusahaan. Data yang 
digunakan data sekunder dengan analisis regresi linear berganda dengan bantuan SPSS 
versi 20 dengan menggunakan uji normalitas, uji multikolinearitas, uji 
heteroskedastisitas, uji autokorelasi, uji f, uji t, dan koefisien determinasi. Hasil 
penelitian ini adalah return on asset (ROA) berpengaruh terhadap return saham, debt to 
equity ratio (DER) tidak berpengaruh terhadap return saham, net profit margin (NPM) 
tidak berpengaruh terhadap return saham, total asset turn over (TATO) tidak 
berpengaruh terhadap return saham, dan cash ratio (CR) tidak berpengaruh terhadap 
return saham.   
Kata kunci : return on asset (ROA), debt to equity ratio (DER), net profit margin 
(NPM),  total asset turn over (TATO), cash ratio (CR), dan return saham.  
Abstract  
This study aimed to analyze the effect of the Return On Asset (ROA), Debt to Equity 
Ratio (DER), Net Profit Margin (NPM), Total Asset Turn Over (TATO), and Cash 
Ratio (CR) of the Stock Return. The population used in the study are all property and 
real estate companies listed on the Indonesia Stock Exchange for the period 2014 – 
2017. The sampling method uses purposive sampling, with the method obtained sample 
of 27 companies. Data used secondary data with multiple linear regression analysis with 
the help of SPSS versi 20 tools using normality test, multicollinearity test, 
heteroscedasticity test, autocorrelation test, F test, t test, and coefficient of 
determination. The results of this research is the Return On Asset (ROA) has an effect 
on stock returns, Debt to Equity Ratio (DER) has no effect on stock returns, Net Profit 
Margin (NPM) has no effect on stock returns, Total Asset Turn Over (TATO) has no 
effect on stock returns, and Cash Ratio (CR) has no effect on stock returns.   
Keywords : return on asset (ROA), debt to equity ratio (DER), net profit margin 
(NPM), total asset turn over (TATO), cash ratio (CR), and stock return. 
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1. PENDAHULUAN  
Di era sekarang ini, sangat penting bagi kita sebagai masyarakat Indonesia untuk 
mengetahui bagaimana perkembangan perekonomian di negara kita apakah 
menunjukkan bahwa keadaan perekonomian yang sedang terjadi sudah membaik atau 
belum. Salah satu cara yang dilakukan adalah dengan melihat dari sisi pasar modal. 
Pasar modal adalah tempat bertemunya pihak yang membutuhkan dana dengan pihak 
yang menyediakan dana, sesuai aturan yang ditetapkan oleh lembaga dan profesi yang 
berkaitan dengan efek (Sudarsono, 2016). Dengan adanya pasar modal, pihak yang 
memiliki kelebihan dana (investor) bisa menginvestasikan dananya ke suatu perusahaan. 
Salah satu cara berinvestasi adalah dengan membeli saham perusahaan. Melihat kondisi 
pertumbuhan penduduk yang jumlahnya semakin meningkat, tentu membutuhkan 
banyak tempat tinggal, pembangunan perumahan, gedung-gedung, pusat perbelanjaan, 
dan lain-lain khususnya di sektor property yang membuat investor tertarik untuk 
berbisnis property dan menginvestasikan dananya.  
 `Ketika seorang investor melakukan investasi, maka ia akan memperoleh return 
sesuai yang diinvestasikannya. Return digunakan oleh investor sebagai pengukur ketika 
akan berinvestasi. Return dibedakan menjadi dua, yaitu return realisasi dan return 
ekspektasi. Return realisasi yaitu return yang sudah terjadi dan dihitung berdasarkan 
data historis. Sedangkan return ekspektasi yaitu return yang diharapkan di masa 
mendatang. Semakin besar return yang diharapkan dari investasi, maka semakin besar 
tingkat risikonya.  
 Sebelum investor melakukan investasi, pasti akan memilih perusahaan manakah 
yang memiliki kinerja keuangan bagus. Dalam penelitian ini mengambil beberapa 
variabel untuk menilai kinerja keuangan perusahaan, diantaranya Return On Asset 
(ROA), Debt to Equity Ratio (DER), Net Profit Margin (NPM), Total Asset Turn Over 
(TATO), dan Cash Ratio (CR). Dari beberapa variabel tersebut, ternyata sudah pernah 
digunakan oleh peneliti terdahulu dengan hasil yang berbeda-beda. Dengan adanya 
ketidakkonsistenan dari hasil peneliti terdahulu, maka penulis ingin meneliti kembali 
dengan mengambil judul : PENGARUH RETURN ON ASSET (ROA), DEBT TO 
EQUITY RATIO (DER), NET PROFIT MARGIN (NPM), TOTAL ASSET TURN 
OVER (TATO), DAN CASH RATIO (CR) TERHADAP RETURN SAHAM (Studi 
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Empiris pada Perusahaan Property dan Real Estate yang Terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia Periode 2014 – 2017). 
2.  METODE  
Jenis penelitian ini bersifat kuantitatif dan menggunakan data sekunder dengan melihat 
laporan keuangan dari perusahaan property dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia (BEI) pada tahun 2014 – 2017 yang diakses melalui www.idx.co.id. Populasi 
adalah wilayah generalisasi terdiri atas obyek atau subyek yang mempunyai kualitas dan 
karakteristik yang ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari dan kemudian diambil 
kesimpulannya (Sugiyono, 2009:115) dalam Putra (2016). Populasi yang digunakan 
dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan property dan real estate yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2014 – 2017. Sampel adalah suatu himpunan 
bagian dari anggota populasi yang diambil menurut prosedur tertentu sehingga dapat 
mewakili populasinya. Teknik pengambilan sampel dalam penelitian ini menggunakan 
purposive sampling. Tujuan menggunakan purposive sampling ialah untuk memperoleh 
sampel yang representatif berdasarkan kriteria tertentu. Beberapa kriteria yang 
digunakan dalam pengambilan sampel adalah sebagai berikut: 
a. Perusahaan property dan real estate yang menyajikan laporan keuangan tahunan 
menggunakan mata uang Rupiah. 
b. Perusahaan property dan real estate yang mempublikasikan laporan keuangan 
secara lengkap pada periode penelitian. 
c. Perusahaan property dan real estate yang menerbitkan laporan keuangan dengan 
tahun buku yang berakhir 31 Desember. 
d. Perusahaan property dan real estate yang mengalami laba secara berturut-turut 
selama periode 2014 – 2017. 
e. Perusahaan property dan real estate yang tidak mengalami delisting dan tidak 
berpindah sektor.  
3. HASIL DAN PEMBAHASAN 
3.1 HASIL  
3.1.1 Analisis Statistik Deskriptif  
Analisis statistik deskriptif digunakan untuk menggambarkan data mengenai seluruh 
variabel yang ada dalam penelitian ini. Dalam analisis statistik deskriptif ini 
menggambarkan nilai terendah (minimum), nilai tertinggi (maksimum), rata-rata 
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(mean), dan standar deviasi (Ghozali, 2009). Hasil analisis statistik deskriptif dapat 
dilihat pada tabel di bawah ini: 
Tabel 1. Hasil Statistik Deskriptif 
Variabel  N Minimum  Maksimum  Mean Std. 
Deviation 
Return Saham 
Return On Asset 
Debt to Equity Ratio 
Net Profit Margin 





































Sumber : Hasil Olah Data SPSS, 2019 
3.1.1.1 Berdasarkan tabel 1. di atas dapat diketahui bahwa jumlah sampel yang 
dilakukan dalam penelitian ini sebanyak 107. Variabel return saham memiliki 
nilai minimum sebesar -88 dan nilai maksimum sebesar 113. Sedangkan nilai 
rata-rata menunjukkan sebesar 8,67. Standar deviasi return saham sebesar 
38,455 yang melebihi nilai rata-rata menunjukkan tingginya fluktuasi data 
variabel return saham selama tahun pengamatan.  
3.1.1.2 Berdasarkan hasil analisis statistik deskriptif dari variabel pertama menunjukkan 
bahwa return on asset memiliki nilai minimum sebesar 0, nilai maksimum 
sebesar 27, dan memiliki standar deviasi sebesar 4,828. Sedangkan nilai rata-rata 
sebesar 6,46 hal ini menunjukkan bahwa perusahaan mampu mendapatkan laba 
bersih sebesar 6,46% dari seluruh aset yang dimiliki perusahaan.  
3.1.1.2.1 Hasil analisis statistik deskriptif terhadap variabel debt to equity ratio (DER) 
menunjukkan bahwa nilai minimum yang diperoleh sebesar 7 dan nilai 
maksimum sebesar 370 dengan standar deviasi sebesar 49,905. Sedangkan 
nilai rata-rata dari variabel debt to equity ratio (DER) yang diperoleh sebesar 
83,82. Dengan melihat nilai rata-rata variabel DER tersebut, hal ini 
menunjukkan bahwa banyak perusahaan yang lebih banyak menggunakan 
utang kepada pihak ketiga dibanding memanfaatkan modal sendiri untuk 
pendanaan perusahaan.. 
3.1.1.3 Hasil analisis statistik deskriptif terhadap variabel net profit margin (NPM) 
memiliki nilai minimum sebesar 1 dan nilai maksimum sebesar 1509 dengan 
standar deviasi sebesar 145,579. Sedangkan nilai rata-rata dari variabel NPM 
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adalah sebesar 43,80. Hal ini menunjukkan bahwa perusahaan bisa mendapatkan 
laba bersih sebesar 43,80% dari setiap penjualan yang dilakukan.  
3.1.1.4 Hasil analisis statistik deskriptif terhadap variabel total asset turn over (TATO) 
menunjukkan bahwa nilai minimum sebesar 1 dan nilai maksimum sebesar 42 
dengan standar deviasi sebesar 9,079. Sedangkan nilai rata-rata diperoleh 
sebesar 22,21. Hal ini menunjukkan perputaran total perusahaan dalam 
mengelola asetnya sebesar 22,21%. 
3.1.1.5 Hasil analisis statistik deskriptif terhadap variabel cash ratio (CR) menunjukkan 
bahwa nilai minimum sebesar 1 dan nilai maksimum sebesar 161 dengan standar 
deviasi sebesar 38,039. Sedangkan nilai rata-rata yang diperoleh sebesar 44,06. 
Hal ini menunjukkan bahwa kemampuan kas dalam memenuhi kewajiban lancar 
perusahaan adalah sebesar 44,06%.  
3.1.2 Uji Normalitas 
Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah model regresi berdistribusi normal atau 
tidak. Uji normalitas dalam penelitian ini menggunakan uji Kolmogorov-Smirnov 
dengan tingkat signifikan 0,05. Apabila nilai signifikan lebih dari 0,05 maka model 
regresi tersebut berdistribusi normal. Hasil uji normalitas dapat dilihat pada tabel di 
bawah ini: 
Tabel 2. Hasil Uji Normalitas 
Variabel  Kolmogorov-Smirnov Z Sig. Keterangan  
Unstandarized 
Residual 
1,041 0,228 Data Terdistribusi 
Normal 
Sumber : Hasil Olah Data SPSS, 2019 
Berdasarkan tabel 2. di atas, dapat diketahui bahwa nilai Kolmogorov-Smirnov sebesar 
1,041 dengan nilai signifikan 0,228 yang lebih  besar dari 0,05. Hal ini menunjukkan 
bahwa persamaan model regresi dalam penelitian ini berdistribusi normal. 
3.1.3 Uji Multikolinearitas 
Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah model regresi ditemukan adanya 
korelasi antar variabel independen. Multikolinearitas dapat dilakukan dengan melihat 
nilai Tolerance dan Variance Inflation Factor (VIF). Apabila nilai Tolerance > 0,1 dan 




Tabel 3. Hasil Uji Multikolinearitas 
Variabel  Tolerance  VIF  Keterangan  
Return On Asset  0,442 2,264 Tidak Terjadi 
Multikolinearitas 
Debt to Equity Ratio  0,769 1,300 Tidak Terjadi 
Multikolinearitas 
Net Profit Margin 0,643 1,555 Tidak Terjadi 
Multikolinearitas 
Total Asset Turn Over 0,432 2,314 Tidak Terjadi 
Multikolinearitas 
Cash Ratio  0,908 1,102 Tidak Terjadi 
Multikolinearitas 
 Sumber : Hasil Olah Data SPSS, 2019 
Dari tabel 3. di atas menunjukkan bahwa semua variabel independen memiliki nilai 
Tolerance lebih dari 0,1 dan nilai VIF kurang dari 10, sehingga dapat disimpulkan 
bahwa dalam model regresi yang digunakan dalam penelitian ini tidak terjadi 
multikolinearitas.  
3.1.4 Uji Heteroskedastisitas 
Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi terjadi 
ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain. Dalam 
penelitian ini untuk menguji ada tidaknya heteroskedastisitas adalah dengan 
menggunakan uji Gletjer. Nilai signifikan dalam uji ini sebesar 0,05. Jika nilai 
signifikan antara variabel independen dengan absolut residual lebih dari 0,05 maka 
dapat disimpulkan bahwa model tidak terjadi heteroskedastisitas. Hasil uji gletjer dapat 
ditunjukkan pada tabel di bawah ini: 
Tabel 4. Hasil Uji Heteroskedastisitas 
Variabel  T Sig. Keterangan  
Return On Asset  -0,245 0,807 Tidak Terjadi 
Heteroskedastisitas 
Debt to Equity Ratio  -0,607 0,545 Tidak Terjadi 
Heteroskedastisitas 
Net Profit Margin -0,232 0,817 Tidak Terjadi 
Heteroskedastisitas 
Total Asset Turn Over 1,281 0,203 Tidak Terjadi 
Heteroskedastisitas 
Cash Ratio -1,224 0,224 Tidak Terjadi 
Heteroskedastisitas 
  Sumber : Hasil Olah Data SPSS, 2019  
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Berdasarkan hasil tabel 4. di atas menunjukkan bahwa semua variabel independen 
memiliki nilai signifikan lebih dari 0,05, sehingga dalam penelitian ini tidak terjadi 
heteroskedastisitas.  
3.1.5 Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi linear ada 
korelasi antara kesalahan pengganggu periode t dengan kesalahan pengganggu pada 
periode t – 1 (sebelumnya). Pengujian autokorelasi dilakukan dengan menggunakan uji 
Run Test  dengan melihat nilai signifikannya. Apabila nilai signifikan lebih dari 0,05 
maka model regresi tidak terjadi autokorelasi.  
Tabel 5. Hasil Uji Autokorelasi 
N  Sig.  Keterangan  
107 0,922 Bebas Autokorelasi  
  Sumber : Hasil Olah Data SPSS, 2019 
Berdasarkan hasil Run Test di atas menunjukkan bahwa nilai signifikansi sebesar 0,922 
yang lebih besar dari 0,05 (5%) sehingga dapat disimpulkan bahwa model regresi tidak 
terjadi autokorelasi. 
3.1.6 Uji Regresi Linear Berganda 
Tabel 6. Hasil Uji Regresi Linear Berganda 
 





B Std. Error Beta 
 
(Constant) -10,911 11,592  -,941 ,349 
ROA 2,758 1,086 ,346 2,538 ,013 
DER -,069 ,080 -,089 -,863 ,390 
NPM -,043 ,030 -,162 -1,433 ,155 
TATO ,430 ,584 ,101 ,735 ,464 














Sumber : Hasil Olah Data SPSS, 2019 
Dari hasil analisis regresi linear berganda pada tabel 6 di atas dapat diperoleh 
persamaan sebagai berikut: 
RS = -10,911 + 2,758 ROA – 0,069 DER – 0,043 NPM + 0,430 TATO - 0,003  CR + e  (1) 
Berdasarkan persamaan regresi linear berganda dapat disimpulkan sebagai berikut : 
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3.1.6.1 Konstanta return saham (RS) menunjukkan koefisien negatif(-) sebesar -10,911 
artinya apabila return on asset, debt to equity ratio, net profit margin, total asset 
turn over, dan cash ratio tidak ada perubahan atau konstan maka return saham 
akan turun. 
3.1.6.2 Koefisien regresi return on asset (ROA) menunjukkan koefisien positif (+) 
sebesar 2,758 artinya apabila return on asset (ROA) naik, maka return saham 
akan naik. 
3.1.6.3 Koefisien regresi debt to equity ratio (DER) menunjukkan koefisien negatif (-) 
sebesar -0,069 artinya apabila debt to equity ratio (DER) naik maka return 
saham akan menurun. 
3.1.6.4 Koefisien regresi net profit margin (NPM) menunjukkan koefisien negatif (-) 
sebesar -0,043 artinya apabila net profit margin (NPM) naik maka return saham 
akan menurun.  
3.1.6.5 Koefisien regresi total asset turn over (TATO) menunjukkan koefisien positif 
(+) sebesar 0,430 artinya apabila total asset turn over (TATO) naik maka return 
saham akan meningkat. 
3.1.6.6 Koefisien regresi cash ratio menunjukkan koefisiennegatif (-) sebesar -0,003 
artinya apabila cash ratio (CR) naik maka return saham akan menurun.  
3.1.7 Uji Simultan (Uji F) 
Menurut Ghozali (2009), uji f digunakan untuk menguji tingkat pengaruh variabel 
independen terhadap variabel dependen secara bersama-sama. Uji f dapat dihitung 
dengan melihat Fhitung dari tabel Anova. Pengujian dilakukan dengan menggunakan 
tingkat significance level 0,05 (a = 5%). 




              Model Sum of 
Squares 
      df     Mean       
Square 
    F      Sig. 
 
 Regression 26643,844 5 5328,769 4,137 ,002
b
 
Residual 130105,707 101 1288,175   
Total 156749,551 106    
Sumber : Hasil Olah Data SPSS, 2019 
Berdasarkan hasil tabel 7. menunjukkan bahwa nilai Fhitung sebesar 4,137 dengan 
probabilitas sebesar 0,002. Nilai probabilitas yaitu sebesar 0,05. Hal ini menunjukkan 
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bahwa secara simultan indeks return saham dapat dijelaskan oleh variabel return on 
asset, debt to equity ratio, net profit margin, total asset turn over, dan cash ratio.  
3.1.8 Uji Parsial (Uji t) 
Uji statistik t digunakan untuk mengetahui pengaruh variabel independen secara 
individual terhadap variabel dependen. Untuk melihat apakah hipotesis diterima atau 
ditolak ialah dengan menggunakan tingkat signifikansi t yang akan dibandingkan 
dengan tingkat alpha. Penelitian ini menggunakan tingkat signifikansi sebesar 0,05. 
Tabel 8 Hasil Uji Parsial (Uji t) 
Variabel  Koefisien  
Regresi 
t hitung  Sig.  Keterangan  
Konstanta  
Return On Asset (ROA) 
Debt to Equity Ratio (DER) 
Net Profit Margin (NPM) 
Total Asset Turn Over (TATO) 


























H5 ditolak  
Sumber :Hasil Olah Data SPSS, 2019 
3.1.8.1 Berdasarkan hasil pengujian di atas menunjukkan bahwa variabel return on asset 
(ROA) memiliki t hitung sebesar 2,538 dengan tingkat signifikan 0,014 yang 
lebih kecil dari α= 0,05, sehingga H1 diterima. Dengan demikian berarti return 
on asset (ROA) berpengaruh terhadap return saham.  
3.1.8.2 Variabel debt to equity ratio (DER) memiliki nilai t hitung sebesar -0,863 
dengan tingkat signifikan 0,390 yang lebih besar dari α = 0,05, sehingga H2 
ditolak. Hal ini menunjukkan bahwa debt to equity ratio (DER) tidak 
berpengaruh terhadap return saham.  
3.1.8.3 Variabel net profit margin (NPM) memiliki nilai t hitung    –1,433 dengan 
tingkat signifikan 0,155 yang lebih dari α = 0,05, sehingga H3 ditolak. Hal ini 
berarti net profit margin (NPM) tidak berpengaruh terhadap return saham.  
3.1.8.4 Variabel total asset turn over (TATO) memiliki nilai t hitung 0,735 dengan 
tingkat signifikan 0,464yang lebih besar dari α = 0,05, sehingga H4 ditolak. Hal 




3.1.8.5 Variabel cash ratio (CR) memiliki nilai t hitung sebesar -0,031 dengan tingkat 
signifikan 0,975 yang lebih besar dari α = 0,05 sehingga H5 ditolak. Hal ini 
menunjukkan bahwa cash ratio tidak berpengaruh terhadap return saham.  
3.1.9 Koefisien Determinasi (R
2
) 
Menurut Ghozali (2009), koefisien determinasi (R
2
) digunakan untuk mengukur 
seberapa jauh kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel dependen. Nilai 
koefisien determinasi adalah antara 0 dan 1. Nilai R
2 
yang kecil berarti kemampuan 
variabel-variabel independen dalam menjelaskan variasi variabel dependen amat 
terbatas. Nilai yang mendekati 1 berarti variabel-variabel independen memberikan 
hampir semua informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi variasi variabel dependen. 




R R Square Adjusted R 
Square 




 ,170 ,129 35,891 
Sumber : Hasil Olah Data SPSS, 2019 
Berdasarkan tabel 9. dapat dilihat bahwa nilai adjusted R
2 
sebesar 0,129 variabel 
dependen yaitu return saham dapat dijelaskan oleh variabel independen diantaranya 
return on asset, debt to equity ratio, net profit margin, total asset turn over, dan cash 
ratio. Sisanya sebesar 0,871 return saham dipengaruhi oleh variabel lain di luar model. 
3.2 Pembahasan 
3.2.1 Pengaruh return on asset (ROA) terhadap return saham 
Hasil analisis variabel return on asset diketahui memiliki nilai t hitung sebesar 2,538 
dengan tingkat signifikansi 0,013 lebih kecil dari α = 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa 
return on asset (ROA) berpengaruh terhadap return saham. Dengan demikian hipotesis 
yang menyatakan terdapat pengaruh ROA terhadap return saham terbukti atau H1 
diterima.  
Hasil dari penelitian ini mendukung penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh 
Putra (2016), namun penelitian yang dilakukan oleh Sudarsono (2016) menyatakan 
bahwa return on asset (ROA) tidak berpengaruh terhadap return saham. Hasil penelitian 
ini membuktikan bahwa perusahaan semakin efektif dalam memanfaatkan aktiva untuk 
mendapatkan laba. Dengan tingginya laba yang diperoleh perusahaan, maka investor 
akan merespon bahwa kinerja yang dimiliki perusahaan tersebut bagus. Hal ini akan 
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menjadi sinyal bagi investor tertarik untuk menginvestasikan dananya ke perusahaan. 
Dengan demikian ROA yang semakin besar menunjukkan bahwa perusahaan mampu 
memberikan keuntungan yang berimbas bagi pemegang saham. ROA yang tinggi akan 
mempengaruhi harga saham, begitu juga dengan return saham yang akan diterima 
investor karena memiliki kemampuan baik dalam menghasilkan laba. 
3.2.2 Pengaruh debt to equity ratio (DER) terhadap return saham 
Hasil analisis variabel debt to equity ratio (DER) memiliki nilai t hitung sebesar -0,863 
dengan tingkat signifikansi 0,390 lebih tinggi dari α = 0,05. Hal ini menunjukkan 
bahwa debt to equity ratio (DER) tidak berpengaruh terhadap return saham. Dengan 
demikian hipotesis yang menyatakan terdapat pengaruh antara debt to equity ratio 
(DER) terhadap return saham tidak terbukti atau H2 ditolak.  
Penelitian ini tidak mendukung hasil penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh 
Arista (2012) dan Kurnia (2015), sedangkan penelitian yang dilakukan Effendi (2017) 
dan Habiburrahman (2015) mendukung penelitian ini yang menyatakan bahwa debt to 
equity ratio (DER) tidak berpengaruh terhadap return saham. Hal ini menunjukkan 
bahwa informasi debt to equity ratio (DER) yang diperoleh dari laporan keuangan tidak 
berpengaruh pada harga saham. Sebagian investor mungkin menganggap bahwa 
perusahaan yang memilih utang jangka panjang ialah perusahaan yang memiliki 
keberanian risiko tinggi karena harus melunasinya. Hal ini akan mengindikasikan 
bahwa penggunaan utang akan meningkatkan risiko perusahaan. Investor tidak 
menyukai risiko yang tinggi, sehingga tidak akan menarik minat investor untuk 
membeli saham perusahaan tersebut. Ketidaktertarikan investor terhadap saham 
perusahaan menyebabkan harga saham stabil. Harga saham yang stabil tidak dapat 
mempengaruhi return. Semakin tinggi utang suatu perusahaan maka akan menimbulkan 
kebangkrutan dan perusahaan bisa dilikuidasi sehingga para investor akan cenderung 
menghindari saham-saham yang mempunyai debt to equity ratio (DER) tinggi.  
3.2.3 Pengaruh net profit margin (NPM) terhadap return saham 
Dari hasil analisis menunjukkan bahwa variabel net profit margin memiliki nilai t 
hitung sebesar -1,433 dengan tingkat signifikansi sebesar 0,155 yang lebih tinggi dari α 
= 0,05. Sehingga dapat dikatakan bahwa net profit margin (NPM) tidak berpengaruh 
terhadap return saham. Dengan demikian hipotesis yang menyatakan bahwa net profit 
margin (NPM) berpengaruh terhadap return saham tidak terbukti atau H3 ditolak. 
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Hasil penelitian ini mendukung penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh 
Effendi (2017) namun tidak didukung oleh penelitian yang dilakukan Putra (2016) yang 
menyatakan bahwa net profit margin berpengaruh terhadap return saham. Hasil 
penelitian ini menunjukkan bahwa net profit margin (NPM) tidak dapat dijadikan 
sebagai patokan dalam melakukan investasi. Hal ini dikarenakan fokus perusahaan yang 
diambil ialah perusahaan property dan real estate, sehingga laba bersih yang dihasilkan 
pada setiap penjualan mungkin akan digunakan untuk mencari bisnis property di tempat 
lain untuk dikembangkan lagi. Dengan demikian, respon investor terhadap perusahaan 
tersebut kurang tertarik karena strategi manajemen perusahaan property dan real estate 
dinilai kurang efektif dalam menghasilkan laba bersih pada setiap penjualan yang 
dilakukan.  
3.2.4 Pengaruh total asset turn over (TATO) terhadap return saham 
Dari hasil analisis menunjukkan bahwa variabel total asset turn over (TATO) memiliki 
nilai t hitung sebesar 0,735 dengan tingkat signifikansi sebesar 0,464 yang berarti lebih 
besar dari α = 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa total asset turn over (TATO) tidak 
berpengaruh terhadap return saham. Dengan demikian hipotesis yang menyatakan 
bahwa total asset turn over (TATO) berpengaruh terhadap return saham tidak terbukti 
atau H4 ditolak. 
Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian sebelumnya yang dilakukan 
Habiburrahman (2015) namun tidak didukung oleh penelitian yang dilakukan Dewi 
(2016) dan Effendi (2017) yang menyatakan bahwa total asset turn over berpengaruh 
terhadap return saham. Hasil penelitian ini membuktikan bahwa total asset turn over 
(TATO) tidak ada kaitannya dengan return saham karena sebagian investor 
menganggap bahwa perusahaan dalam mengelola seluruh aset untuk menghasilkan 
penjualan belum tentu mempengaruhi return saham. Perusahaan yang tidak 
menggunakan aset yang dimiliki secara efektif dan efisien, maka akan memperlambat 
tingkat perputaran aset untuk menghasilkan penjualan, sehingga pengambilan dana 
dalam bentuk kas juga akan semakin lambat. Hal ini akan berdampak pada stabilnya 
harga saham perusahaan, sehingga tidak akan mempengaruhi return saham. Dengan 





3.2.5 Pengaruh cash ratio (CR) terhadap return saham 
Dari hasil analisis menunjukkan bahwa variabel cash ratio memiliki nilai t hitung 
sebesar -0,031 dengan tingkat signifikansi sebesar 0,975 yang lebih besar dari α = 0,05. 
Hal ini menunjukkan bahwa cash ratio tidak berpengaruh terhadap return saham. 
Dengan demikian hipotesis yang menyatakan bahwa cash ratio (CR) berpengaruh 
terhadap return saham tidak terbukti atau H5 ditolak. 
Pada penelitian ini mendukung penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh 
Effendi (2017) yang menyatakan bahwa cash ratio tidak berpengaruh terhadap return 
saham. Hal ini menunjukkan cash ratio (CR) tidak dapat menjadi patokan yang pasti 
bagi para investor untuk melakukan investasi karena sebagian besar perusahaan 
property dan real estate dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya melalui 
sejumlah kas dinilai kurang efektif. Hal ini dikarenakan perusahaan memiliki banyak 
dana kas yang tidak digunakan dalam kegiatan operasi perusahaan, sehingga adanya 
respon investor yang kurang tertarik menggunakan cash ratio (CR) sebagai bahan 
pertimbangan dalam pengambilan keputusan investasi. 
4. PENUTUP 
4.1 Simpulan  
Berdasarkan analisis dan pembahasan yang telah dilakukan maka ditarik kesimpulan 
bahwa Return On Asset (ROA) berpengaruh terhadap return saham, sedangkan Debt to 
Equity Ratio (DER), Net Profit Margin (NPM), Total Asset Turn Over (TATO), dan 
Cash Ratio (CR) tidak berpengaruh terhadap return saham. Hasil koefisien determinasi 
(R
2
) diperoleh nilai adjusted R
2 
sebesar 0,129 atau 12,9% artinya return saham dapat 
dijelaskan oleh variabel return on asset, debt to equity ratio, net profit margin, total 
asset turn over, dan cash ratio. Sisanya sebesar 0,871 atau 81,7% return saham dapat 
dipengaruhi oleh variabel lain di luar model.  
4.2 Saran  
Berikut adalah saran yang diberikan oleh peneliti. Pertama, pada penelitian selanjutnya 
disarankan mengambil perusahaan sektor lain, misalnya perusahaan manufaktur, 
perusahaan food and beverage sebagai objek penelitian. Kedua, pada penelitian 
selanjutnya disarankan menambah periode waktu agar sampel yang digunakan dalam 
penelitian lebih banyak. Ketiga, pada penelitian selanjutnya disarankan menambah 
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variabel independen lain, misalnya inflasi, return on equity, earning per share, dan lain-
lain.  
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